

























































 このような大きな転換点となったまさに平成 24 年 12 月 16 日に，今年度の企業分析シン

























   This paper investigates the validity and improvement possibility of evaluation of 
brand value on Japanese firms in the manufacturing industry (food, fane chemical) and 
the non-manufacturing industry (system applications) on the basis of the efficient 
market hypothesis.  
We inspect the validity of the evaluation model of brand value proposed by the 
Ministry of Economy, Trade and Industry and verify improvement possibility of the 
model by reflecting industry properties. As a method of statistical analysis, we use 
multiple regression analysis whose dependent variable is a stock price and a simplify 
version of the Vuong test. This leads to the following conclusion that : 
(1) In all the industries, the brand value by the brand valuation model of the Ministry 
of Economy, Trade and Industry is comprehensively insufficient for giving additional 
explanation capability to a stock price, 
(2) By using the variables reflecting the characteristics of each industry, improvement 
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可能ならば、その変更を 1 つの改良案として主張することができよう。 
 本研究では効率的市場仮説を前提とした上で、株価を被説明変数とするモデルとして











































































  ＝ )* }*  
S：当社売上高  S*：基準企業売上高 
C：当社売上原価  C*：基準企業売上原価 
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（注）それぞれの指標において、最低値を1とする。 



















超過収益率＝   
S：当社売上高  S*：基準企業売上高 










単位：円 企業 i 基準企業 
売上高 60 12 
売上原価 10 10 
販売費及び一般





単位：円 企業 i の超過収益 
売上高/売上原価 (60/10-12/10)*10 = 60-12 = 48 
売上高総利益率 (50/60-2/12)*60 = 50-10 = 40 
売上高/営業費用 (60/40-12/10)*(10+30) = 60-48 = 12 
売上高営業利益率 (20/60-2/12)*60 = 20-10 = 10 
 












  り、例えば売上高/売上原価なら売上原価、売上高営業利益率(=営業利益/売上高) 






 ブランド起因率＝   
































































【２－２－２－２－１ W と B1、B2 との相関係数】 
  Prediction Correlation 
B1 + -0.402 *** 
B2 + 0.348*** 
 
【２－２－２－２－２ 相関係数＝0 を帰無仮説としたときの有意点(n＝62)】 
α(両側) 0.1 0.05 0.01 
有意点 0.211 0.250 0.325 
 
超過人件費は優秀な人材を確保するため、すなわち人的資産を形成するためのコストで
あるから、1 人当たり平均年間給与と 1 株当たり人的資産は正の相関を持つと考えられる。
しかし、表が示す通り、W と B2 の相関係数は 1％有意で正になったのに対し、W と B1 の
相関係数は逆に 1％優位で負となった。 
W と B1 の相関が負になる原因について検討しよう。 
 超過人件費を E、広告宣伝費を A、発行済株式数を X、人的資産を算出した段階でそこに
一律に加算する定数を a と置くと、 
COV(W,L1)＝COV(W.(E+A+a)/X)＝COV(W,(E+A)/X)+ COV(W,1/X)となる。  
 COV(W,1/X)の値は-0.0221 であり、また CORREL(W,1/X)＝-0.479***、CORREL(W,X)






が正確に表さないことがある。これゆえ企業の規模が第 3 の変数として、1 人当たり平均年
間給与と発行済株式数との相関関係に影響しているという仮説を立てた。 
 企業の規模の指標として売上高を用い、この影響を排除した 1 人当たり平均年間給与と
発行済株式数との相関、すなわち偏相関は 0.131 と求められた。因みに、3 変数 a,b,c につ
いて、c の影響を排除した a、b の偏相関は  として求められ
る。 
【２－２－２－２－３ 3 変数間の相関係数】 
  1 人当たり平均年間給与 発行済株式数 売上高 
1 人当たり平均年間給与 1     
発行済株式数 0.448 1   




 相関係数 ρが 0 でないとき、標本の相関係数 r について Z＝ *ln  を定めると、その分



































期 t-4 t-3 t-2 t-1 t LD 
企業 A 80 90 100 110 120 0.842 
企業 B 120 90 100 80 110 0.842 
企業 C 120 110 100 90 80 0.842 















経産省 LD 第 1 五分位 第 3 五分位 
平均 0.820 0.869 
分散 0.0184 0.0215 





t  -2.28 
 
P(T<=t) 片側 0.0118 
 
t 境界値 片側 1.65 
 
P(T<=t) 両側 0.0236 
 










    
経産省 LD 第 1 五分位 第 2 五分位 第 3 五分位 第 4 五分位 第 5 五分位 
第 1 五分位   ― *** ― ** ― ** + *** 
第 2 五分位   
 
+ * + ** + *** 
第 3 五分位   
  
有意な差なし + *** 
第 4 五分位   
   
+ *** 





















      (安定的成長企業) 



































修正 LD 第 1 五分位 第 3 五分位 
平均 0.881 0.869 
分散 0.0148 0.0215 





t  0.552 
 
P(T<=t) 片側 0.291 
 
t 境界値 片側 1.65 
 
P(T<=t) 両側 0.582 
 






    
修正 LD 第 1 五分位 第 2 五分位 第 3 五分位 第 4 五分位 第 5 五分位 
第 1 五分位   有意な差なし 有意な差なし 有意な差なし + *** 
第 2 五分位     + * + ** + *** 
第 3 五分位       有意な差なし + *** 
第 4 五分位         + *** 





ED ＝  
（注）それぞれの指標において、最低値を1とする。 









































 Barth et al (1998)による簡易オールソンモデルをベースとした次の回帰モデルを使用す
る。 
 
 Model 0：Stock＝f (Capital、NI ) 
 Model 1：Stock＝f (Capital、NI、Brand ) 
 Model 2：Stock＝f (Capital、NI、Brand 2 ) 
 




Brand 2：1 株当たり修正モデルブランド資産 
＊年度ダミー(2012 年を 1、2011 年を 0 とする) を使用する。 
 
 まず Model 0 と Model 1 の比較により、経済産業省のモデルにより算定されるブランド




た太田・松尾(2004)による検定採用した。これを以下 Vuong 検定と呼ぶものとする。 
  
２－３－２ Vuong 検定 
 
２－３－２－１  自由度が 1 の変数追加型（Model 0 と Model 1） 
 回帰式による予測値と、実際の値は多かれ少なかれ異なってくるが、そのズレが小さい
ほど当然回帰モデルの当てはまりは良い。 
 変数追加型では、LR 統計量＝サンプル数*ln(Model 0 の残差平方和/Model 1 の残差平方
和)を算出し、下記の表に従い検定を行う。 
 
【２－３－２－１－１ LR 統計量と、自由度が 1 の場合の有意水準】 




2.71～3.84 0.1 Model 2は、Model 1より良い。 
3.84～6.63 0.05 Model 2は、Model 1より良い。 




の残差平方和/Model 1 の残差平方和)が大きくなる。よって LR 統計量が大きくなるほど
Model 2 の当てはまりの良さを強く主張できるようになる。 
 
２－３－２－２ 変数変更型（Model 1 と Model 2） 
 次に説明変数のうち 1 つを、別の説明変数に変更した場合の検定方法について説明しよ
う。 
 まずは変数追加型の要領で 
 ① Model 0 と Model 1 







【２－３－２－２－１ 4 通りのケースとそれらの結論】 
 4 つの Case 結論 
Case 1: ①②共に有意でない。 Model 1 と Model 2 に有意な差は無い。 
Case 2: ①が有意で②は有意でない。 Model 1 は、Model 2 より良い。 
Case 3: ②が有意で①は有意でない。 Model 2 は、Model 1 より良い。 
Case 4: ①②共に有意である。 判定不可能。 
 
 Case1、2、3 の場合はここで検定終了となるが、Case4 の場合は次のように続ける。 
 Model 1、2 について残差分散と残差平方を求め、そこから対数尤度比＝(－0.5)*ln(Model 
1 の残差分散/Model 2 の残差分散)－｛Model 1 の残差平方/(2*Model 1 の残差分散) －
Model 2 の残差平方/(2*Model 2 の残差分散)｝を算出、さらに 1 ベクトルを被説明変数、
対数尤度比を説明変数として単回帰を行い、対数尤度比の t 値を求める。最後に
を t 値に掛けることで z 値を求め、下記の表に基づいて判断する。 
 
【２－３－２－２－２ z値と有意水準】 
z 値 有意水準 結論 
-2.52 以下 0.01 Model 2 は、Model 1 より良い。 
-1.96～-2.52 0.05 Model 2 は、Model 1 より良い。 
-1.65～-1.96 0.1 Model 2 は、Model 1 より良い。 
-1.65～+1.65 なんとも言えない。 
+1.65～+1.96 0.1 Model 1 は、Model 2 より良い。 
+1.96～+2.52 0.05 Model 1 は、Model 2 より良い。 

















 n  0.1 0.05 0.025 0.01 
20 2.39 2.56 2.71 2.88 
22 2.43 2.60 2.76 2.94 
24 2.47 2.64 2.80 2.99 
26 2.50 2.68 2.84 3.03 
28 2.53 2.71 2.88 3.07 
30 2.56 2.75 2.91 3.10 
35 2.63 2.81 2.98 3.18 
40 2.68 2.87 3.04 3.24 
50 2.77 2.96 3.13 3.34 
60 2.84 3.03 3.2 3.41 
80 2.94 3.13 3.31 3.52 
100 3.02 3.21 3.38 3.6 
 
 この検定では 1 回の検定につき 1 つの外れ値を検定することになる。1 つの値を除外した


















第 3 章 各業種別の分析 
 
第 1 節 加工食品業界の分析 
西村弘行 平野竜伊 





















 サンプリングについては、次の 3 点を満たすサンプルを抽出した。①
NOMURA72 業種分類のうち、「加工食品」業界に含まれる。②経済産業省のブラ
ンド価値評価モデルによる、ブランド価値の算定に必要な広告宣伝費の公開が
2007～2012 年の 6 年間である。③3 月決算である。この 3 つの条件を満たす企業
は以下の 40 社であった。 
 


























サンプルは 39 社とする。しかし、39 というサンプル数は統計分析を行うに信用に





省モデルにより算定したブランド価値を Model0 の説明変数に加えた Model1、さ
らにブランド価値の修正版として Model2 の 3 つのモデルを掲載する。 
 
Stock:株価 Capital:1 株当たり株主資本 NI:1 株当たり当期純利益 
Brand:経済産業省モデルにより算定した 1 株当たりブランド価値 
Brand2:修正版 1 株当たりブランド価値 Dummy:年度ダミー 
 
Model0 Stock=f(Capital, NI, Dummy) 
Model1 Stock=f(Capital, NI, Brand, Dummy) 






Model1 の Brand の係数および Model0・Model1 間の LR 統計量が全て＋になる
と予測し、Model1 の Brand 係数の検証、Model0・Model1 間の Vuong 検定を行
う。 
 
【３－１－４－１－１ Model0 の回帰分析結果】 
Dependent Variable: STOCK 










Adjusted R-squared  0.813 
 
【３－１－４－１－２ Model1 の回帰分析結果】 
Dependent Variable: STOCK 













Adjusted R-squared  0.820 
LR-statics(Model0,1 ) + 3.962** 
 
【３－１－４－１－３ Model0・Model1 の説明変数間の相関関係】 
 CAPITAL NI BRAND 
CAPITAL 1   
NI 0.635 1  




 上記の回帰分析の結果、Model1 の Brand の係数、Model0・Model1 間の LR 統





 次に、第１章のリサーチデザインで提案した計 31 通りの修正案を用いてについ
てブランド価値を修正(Brand2)したModel2の回帰分析を行い、Brand2の係数と、
Model1・Model2 間の z 値の検証を行う。 
 
Model1 Stock=f(Capital, NI, Brand, Dummy) 
Model2 Stock=f(Capital, NI, Brand2, Dummy) 
 
Stock:株価 Capital:1 株当たり株主資本 NI:1 株当たり当期純利益 
Brand:経済産業省モデルにより算定した 1 株当たりブランド価値 
Brand2:修正版 1 株当たりブランド価値 Dummy:年度ダミー 
 
【３－１－４－２－１ 経済産業省モデルの修正案】 
超過収益率 LD ED 
売上高/売上原価   元々の ED 
売上高総利益率 元々の LD 海外売上高成長率 
売上高/営業費用 成長性を反映させた LD 非本業セグメント売上高成長率 





反映させた LD を用いる。ED については、３－１－２節でも述べたように、加工
食品業界は海外進出が他業界よりも遅れ気味であり、海外売上高が 10％を超える
ものがサンプル 78 個中わずか 4 個しか存在しない。海外売上高が 10％を超えな
い企業は海外売上高を公表しておらず、公開している企業の平均を取って代用す
るという手段はあるが、そのことで客観性を失う恐れがあるため、公開がなけれ






【３－１－４－２－２ Model2 の回帰分析結果】 
Dependent Variable: STOCK 













Adjusted R-squared  0.822 
z-statics(Model1－2) + 0.534 
 
【３－１－４－２－３ Model2 の説明変数間の相関関係】 
 CAPITAL NI BRAND2 
CAPITAL 1   
NI 0.635 1  
BRAND2 0.485 0.328 1 
 
 結果、Brand2の係数は正が得られたが、z値は10％有意にも満たない値となり、





























ED をかけたモデルを Model3 とし、Model1 との比較を行うため回帰分析を行う。Model1
よりも改善があれば、ｚ値も有意な差があり、Brand の係数は正で有意になると考える。 
 
Model1 Stock=f(Capital, NI, Brand1, Dummy) 
Model3 Stock=f(Capital, NI, Brand3, Dummy) 
 
Stock:株価 Capital:1 株当たり株主資本 NI:1 株当たり当期純利益 
Brand1:経済産業省モデルの 1 株当たりブランド価値  Dummy:年度ダミー 
Brand3:超過人件費を起因率に加えた場合のブランド価値 
 
【３－１－４－３－１ Model3 の回帰分析結果】 
Dependent Variable: STOCK 













Adjusted R-squared  0.874 




【３－１－４－３－２ Model3 の説明変数間の相関関係】 
 CAPITAL NI BRAND3 
CAPITAL 1   
NI 0.635 1  
BRAND3 0.420 0.330 1 
 












むことで LD、ED が変化をする場合、【３－１－４－２－１ 経済産業省モデルの修正案】
提案した 31 の選択肢が、今後の業界の変化次第で候補に入る可能性は存在する。 
 今後の研究課題は、今回用いた広告宣伝費・超過人件費以外にブランド価値評価に関連
して考察すべき指標があるかの判断、ブランドコストがそれぞれどれほどブランド形成に


















川崎未来  林真幸 




(2011 年度版)」の上位 200 位までにランクインしている企業の多い業界を対象業界として


















以下の 3 条件に該当した 81 社をシステムアプリケーション業界におけるサンプルとして 
採用した。 
① NOMURA72 分類でシステムアプリケーション業界に含まれる  
② 3 月決算  



































析を行った。89 個と 2 年間のデータであるのにサンプル数が奇数である点については、サ
ンプル条件③の過去 5 年間の広告宣伝費の記載がある企業ということで、2008 年から広告







次の 3 つの回帰モデルを使用した回帰分析を行う。 
 
 Stock：株価 Capital：１株当たり株主資本 NI：1 株当たり当期純利益 
 Dummy：年度ダミー Brand：１株当たり経済産業省モデルブランド資産 
 Brand 2：１株当たり改良モデルブランド資産 
 
Model0 Stock=f(Capital, NI, Dummy) 
Model1 Stock=f(Capital, NI, Brand, Dummy) 
Model2 Stock=f(Capital, NI, Brand2, Dummy) 
 




【３－２－３－１－１ Model 0の回帰分析結果】 
Dependent Variable: STOCK 


















Dependent Variable: STOCK 

















LR-statistics(Model 0，1) + 28.584*** 
 
【３－２－３－１－３ Model 0,1 の説明変数間の相関係数】 
 
 CAPITAL NI BRAND          
CAPITAL 1   
NI -0.003 1  
BRAND 0.353 0.373 1 
 













値に該当するものが多く、サンプル数が 89 個から 62 個へと減少することになる。これは
32 
 
元々のサンプルの 3 分の 2 を割り込んでいることになってしまう。確かに外れ値を考慮に
入れることは必要であるが、3 分の 1 以上の企業が除外されるというのは業界として不適切
と思われ、ある程度の株価の乖離は業界の特徴として許容すべきと考えた。 




【３－２－３－３－１ Model 0 の回帰分析結果】 
Dependent Variable: STOCK 
















Dependent Variable: STOCK 

























【３－２－３－３－３ Model 0,1 の説明変数間の相関係数】 
 
 CAPITAL NI BRAND 
CAPITAL 1   
NI -0.610 1  
BRAND 0.425 0.310 1 
 


















 平均 中央値 最大値 最小値 標準偏差 分散 観測数 t 値 
原価率上位 0.180  0.165  0.503  0.101  0.072  0.005  40 -10.152 *** 











修正(Brand2)した Model2 の回帰分析を行い、Brand2 の係数と、Model0・1 間の Model1・
Model2 間の z 値の検証を行う。 
Model1 Stock=f(Capital, NI, Brand, Dummy) 
Model2 Stock=f(Capital, NI, Brand2, Dummy) 
 
Stock:株価 Capital:1 株当たり株主資本 NI:1 株当たり当期純利益 
Brand:経済産業省モデルにより算定した 1 株当たりブランド価値 
Brand2:修正版 1 株当たりブランド価値 Dummy:年度ダミー 
 
【３－２－３－５－１ 経済産業省モデルの修正案】 
超過収益率 LD ED 
売上高/売上原価   元々の ED 
売上高総利益率 元々の LD 海外売上高成長率 
売上高/営業費用 成長性を反映させた LD 非本業セグメント売上高成長率 







【３－２－３－５－２ Model 2 の回帰分析結果】 
Dependent Variable: STOCK 

















統計量 z (Model 1，2) + 0.565 




【３－２－３－５－３ Model 2 の説明変数間の相関係数】 
 
 CAPITAL NI BRAND 
CAPITAL 1   
NI -0.610 1  













出した PD を用い、LD は「成長性を反映させた LD」、ED は「売上高成長率」をかけたモ
デルを Model 3 とし、これまでの Model 1・Model 2 から改善されているのかについて検
証する。 
 
Model3 Stock=f(Capital, NI, Brand 3, Dummy) 
 
  Stock：株価 Capital：１株当たり株主資本 NI：1 株当たり当期純利益 
 Brand 3：1 株当たりブランド資産（起因率＝ ） 
 Dummy：年度ダミー  
 
【３－２－３－６－１ Model 3 の回帰分析結果】 
Dependent Variable: STOCK 



















LR-statistics(Model 2，3) + 1.969** 
 
【３－２－３－６－１ Model 3 の説明変数間の相関関係】 
 CAPITAL NI BRAND3 
CAPITAL 1   
NI -0.610 1  
BRAND 3 0.493  0.212 1 
 


























姫野裕太  松下拓矢 
宮本亮 澤田耕希 鈴木智也 
 
























ランクイン率 0.0366 0.0118 




① NOMURA72 分類でファインケミカルに含まれる 
② 上場企業 
③ ３月決算 







コープケミカル株式会社 マナック株式会社 藤倉ゴム工業株式会社 
丸尾カルシウム株式会社 藤倉化成株式会社 オカモト株式会社 
田岡化学工業株式会社 ロックペイント株式会社 相模ゴム工業株式会社 
株式会社カネカ アトミクス株式会社 株式会社高速 
アイカ工業株式会社 コニシ株式会社 株式会社ソノコム 
積水樹脂株式会社 東洋合成工業株式会社 株式会社ニッピ 
タキロン株式会社 昭和化学工業株式会社 日本バルカー工業株式会社 














 Stock：株価 Capital：１株当たり株主資本 NI：1 株当たり当期純利益 
 Dummy：年度ダミー Brand：１株当たり経済産業省モデルブランド資産 
 Brand 2：１株当たり改良モデルブランド資産 
 
Model0 Stock=f(Capital, NI, Dummy) 
Model1 Stock=f(Capital, NI, Brand, Dummy) 
Model2 Stock=f(Capital, NI, Brand2, Dummy) 
 
 まず現状の経済産業省モデルの分析として、Model１の Brand の係数の検証、及び Model
０と Model１間における Vuong 検定を行う。 
 先の２業種と同様に効率的市場仮説に則り、推定ブランド価値も株価に反映される、す







Dependent Variable: STOCK 
















Dependent Variable: STOCK 

















LR-statistics(Model０，１) + 2.13 
 
【３－３－３－１－３ Model０、１の説明変数間の相関係数】 
  CAPITAL NET BRAND 
CAPITAL 1 
  
NI 0.461 1 
 









 次に、第１章のリサーチ・デザインのところで提案した計 31 通りの修正案について回帰
分析、すなわち 
 
Model2 Stock=f(Capital, NI, Brand2, Dummy) 
 
について、Brand’の係数と Model０、２間における LR 統計量の検証を行う。 
 
【３－３－３－２－１ 経済産業省モデルの修正案】 















の売上高/売上原価を、LD についてはサンプル 62 社のうち 37 社の５年平均売上高成長率
が正であったことから、成長性を反映させた LD を採用する。ED に関しては、自動車や家
電業界などが海外市場に進出する中、中間品や素材製造の役割のファインケミカル業界と
して中国をはじめとしたアジア、新興国の市場拡大を目指しているという現状を鑑み、海




Dependent Variable: STOCK 























CAPITAL NET BRAND’ 
CAPITAL 1 
  
NI 0.461 1 
 
BRAND’ -0.108 0.0758 1 
 
３－３－３－３ LD 及び ED に関する相関分析 
 以上のように、LD、ED についての修正のみでは、Brand 係数及び LR 統計量について
有意な結果は全く得られなかった。 
 しかしながら LD を、成長性を反映させた LD、ED を海外売上高成長率としたモデルは、
元のモデルよりも説明力が向上している可能性がある。LD と ED についてもう少し検討し
よう。 
 ブランドがロイヤルティを形成するならば、推定ブランド価値と LD は正の相関を持つは
ずである。相関分析を行う際、現状ではどちらの LD を用いるべきかが判明していないため、
Brand としては経済産業省モデルのもの、LD を成長性を反映させた LD、ED を海外売上








【３－３－３－３－１ LD とブランドの相関分析】 
 
LD 修正 LD 
Brand１ 0.175 0.333*** 
Brand２ 0.130 0.313** 
Brand３ 0.168 0.328*** 
Brand４ 0.130 0.310** 
注：アスタリスクは に対する有意水準を示す。 
 
４通り全てについて、経済産業省 LD では無相関仮説が棄却されなかったが、修正 LD で
は全て両側有意水準５％以上で棄却される。ブランドがロイヤルティを形成するならば、
修正 LD の方がその指標として有力だという可能性がある。 







 【３－３－３－３－２ ED とブランドの相関分析】 
  海外成長率 非本業成長率 
Brand１ 0.601*** -0.0947 
Brand２ 0.734*** -0.0935 
Brand５ 0.363*** -0.107 





以上より、経済産業省 LD よりも修正 LD の方がロイヤルティをよく表せており、一方拡
張力は非本業セグメント売上高成長よりも海外売上高成長の方に作用していると考えられ














究で扱った 31 社)３年分 
(東証)化学以外３年
分 
平均 0.0241 0.0196 
分散 0.00023 0.00217 





t  2.17 
 




t 境界値 片側 1.65 
 
P(T<=t) 両側 0.0310 
 
t 境界値 両側 1.97   
注：「有報革命」では無作為抽出が出来なかったため、証券コード順に 500 社のデータを取得し、データに








Model3 Stock＝f(Capital, NI, Brand.R, Dummy) 
 Model4 Stock＝f(Capital, NI, Brand.W, Dummy)  
Model5 Stock＝f(Capital, NI, Brand.RW, Dummy) 
 
 Stock：株価 Capital：１株当たり株主資本 Net：1 株当たり当期純利益 






Dependent Variable: STOCK 



















LR-statistics(Model０、３) + 3.57 * 
 
【３－３－３－４－３ Model４の回帰分析結果】 
Dependent Variable: STOCK 
 Independent Variable Prediction Coefficient 
















LR-statistics(Model０、４) + 3.04 * 
 
【３－３－３－４－４ Model５の回帰分析結果】 
Dependent Variable: STOCK 

















LR-statistics(Model０、５) + 3.43 * 
 
  【３－３－３－４－５ Brand とその他説明変数間の相関係数】 
  CAPITAL NI 
BRAND.R 0.175 0.201 
BRAND.W 0.269 0.177 




  上のデータのように、Model3、4、5 のいずれにおいても、Brand の係数は 10％有意で
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1 月 7 日 
 
 
3 月 21 日 
2 回生プレゼミ（前半）簿記 

















新ゼミ生 1 次募集選考面接 
 新 2・3 回生 応募 0 名  
 





新ゼミ生 2 次募集選考面接 











藤井ゼミ TA を振り返って 
藤井ゼミ TA 横山夏子 
 






















最後になりますが、前期に毎週行った 2 回生向けの TA コメントのプレゼンは扱う内容が
横山の趣味となっており、2 回生向けには不適なものも入ってしまい申し訳ありませんでし











藤井ゼミ TA を振り返って 










































































































































































であるとは限らないということです。算数の世界(10 進法)では当然にして 1+1=2 ですが、
現実の世界では 1 と 1 を合わせることで 2 より大きなパフォーマンスが得られる場合があ
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